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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

11 -

1.2 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu dederleme raporu; asagida bilgileri bulunan 535 adet bagimsiz
bélimin degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye
Piyasasi Kurulu (SPK) mevzuatina gbére gayrimenkul yatirm
ortaklklari portféyline alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ergevesinde su
sekilde tanimlanmaktadir:

Bir mulkdn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz
istekli bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama
olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar
altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degdistirmesi gereken
tahmini tutardir.

Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
Atatiirk Mah. Turgut Ozal Bulvari Gardenya Plaza No: 11/B
K: 1-2-3-4-5-6-7-8 Atasehir / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Blyiukdere Caddesi, Rasit Riza Sokak,
Ahmet Esin Is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sisli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayil
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana sdzlesmesinde belirtildigi
Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme islemi yapmak
Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve
35/1008 sayill yazisi ile Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati
cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.
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zmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 535 adet taginmazin
( 1/1 hisseli ), degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi
talebi bulunmaktadir.

14 - Degerlemeye

Degerleme Konusu Gayrimenkuller igin Yapilan

iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin 31.12.2012 tarih ve EML-1211009
numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Halil ibrahim

AKYILDIZ ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme

isleminde gérev almis olup, Sinem SANIBAL KURT raporun
hazirlanmasinda yardimci olmustur.

1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU ISIN ISMI

KOCAELI GEBZE 1. ETAP EMLAK KONUTLARI
INSAATLARI ILE ALTYAPI VE CEVRE DUZENLEME
ISLERI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHi

31.12.2012

DEGERLEME KONUSU GAY

RIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BKZ. EK-1 VE EK-4

MEVCUT KULLANIM

BAGIMSIZ BOLUMLER KONUT OLARAK KULLANIMA
UYGUN OLUP HALI HAZIRDA BAZI BAGIMSIZ BOLUMLER
KULLANILMAKTA, BAZILARI ISE BOS DURUMDADIR.

IMAR DURUMU

TOKI TARAFINDAN HAZIRLANAN 13.01.2009 TARIH VE 205
SAYILI KARARI ILE ONAYLANAN 1/1000 OLGCEKLI KOCAELI-
GEBZE KIRAZPINAR MAHALLESI SULTANORHAN REVIZYON
UYGULAMA IMAR PLANINA GORE E=1.00 YAPILASMA
KOSULLARINDA KONUT ALANI OLARAK PLANLANMISTIR

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

535 ADET BAGIMSIZ BOLUM
TOPLAM DEGERI

66.357.459,61 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

2.2 -

ili

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokag
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Kat No

Bagimsiz
B&lim No

Takyidat Bilgileri

Kocaeli

Gebze

Gilizeller

5797
1
63.242,70 m?

7 ADET 17 KATLI 2 ADET 15 KATLI 3 ADET 2
KATLI BETONERME BINA VE ARSASI

Planindadir.
Kat Miilkiyeti

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Bagimsiz béliim bilgileri ekdeki listede
sunulmustur.

Gebze Tapu Midurligi'nden 10.12.2012 tarihinde alinmig olan
tasinmazlarin mulkiyet ve takyidat bilgilerini gésteren belgeler ekte

sunulmustur.

* Tedas Genel Madurlugu lehine 123,54m?lik irtifak hakki
mevcuttur.18.01.2012 tarih 726 yevmiye
*16.02.2012 tarih 1971 yevmiye ile kayitll Yonetim Plani beyani

mevcuttur.

*30.11.2012 tarih 15948 yevmiye ile kat mulkiyetine ¢evrilmistir

beyani mevcuttur.
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Tasinmazlarin Son Ug Yilhk Dénemde Gergeklesen Alim

221 - satim islemleri

Yapilan incelemelerde degderlemesi yapilan 535 adet bagimsiz
bdlimdn son G¢ yillik dénemde milkiyetinde herhangi bir degisiklik
olmadigi belirlenmistir.

31.11.2012 tarihinde kat mulkiyeti kurulmustur.

Kullanimina iligkin Yasal izinler
Imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Gebze Belediyesi imar Muidirligi'nden 5797 ada 1 parsel igin,
21.12.2012 tarih 2484/79606 sayl ile Emlak Konut Gayrimenkul
Yatirm Ortakh@ A.S. 've hitaben dizenlenmis olan imar durum
belgesine gore,

Rapora konu gayrimenkullerin TOKI tarafindan hazirlanan 13.01.2009
tarih ve 205 sayil karari ile onaylanan 1/1000 Olgekli Kocaeli-Gebze
Kirazpinar Mahallesi Sultanorhan Revizyon

Uygulama imar Planina gére E=1.00 yapilasma kosullarinda konut
alani olarak planlanmistir

Gayrimenkullerin bulundugu bdlgenin Ust olgek planlari 18.07.2008
tasdik tarihli ve 403 sayili 1/25000 Olcekli Gebze Revizyon Nazim
imar Plani ve 18.07.2008 tasdik tarihli 1/5000 Olgekli Gebze Nazim
imar Planidir. Bu planlara gore bélge konut alaninda kalmaktadir.

E:1,00
KONUT ALANI
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5797 Ada 1 parselde bulunan bloklara ait yeni yapi ruhsatlari ve yapi
kullanma izin belgeleri incelenmistir.

Yapi Ruhsati Bilgileri

Bagimsiz

Ada / Parsel Blok No Ruhsat Tarihi | Ruhsat No Bliim Adedi insaat Alani
5797/1 A1 12.05.2010 261 60 7.126,00
5797/1 A2 12.05.2010 250 52 6.303,00
5797/1 A3 12.05.2010 263 52 6.303,00
5797/1 B1 12.05.2010 255 60 9.001,00
5797/1 B2 12.05.2010 258 60 9.001,00
5797/1 B3 12.05.2010 259 60 9.001,00
5797/1 B4 12.05.2010 257 60 9.001,00
5797/1 B5 12.05.2010 260 60 9.001,00
5797/1 C 12.05.2010 253 60 12.097,00
5797/1 T1 12.05.2010 251 5 390,00
5797/1 T2 12.05.2010 262 5 390,00
5797/1 T3 12.05.2010 256 1 390,00
5797/1 KAFETERYA 12.05.2010 254 1 530,00
5797/1 KSLESBCI;SI 12.05.2010 252 2 32,00

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 78.566,00
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Yapi Kullanma izin Belgesi Bilgileri

Yapi Kullanma Kungzlma Bad
Ada/ Parsel | Blok No izin Belgesi | : . | L o29IMSIZ L caat Alani
e Izin Belgesi | Béliim Adedi
Tarihi
No

5797/1 A1 21.09.2012 214 60 7.126,00
5797/1 A2 21.09.2012 216 54 6.335,00
5797/1 A3 21.09.2012 215 52 6.303,00
5797/1 B1 21.09.2012 224 60 9.001,00
5797/1 B2 21.09.2012 223 60 9.001,00
5797/1 B3 21.09.2012 222 60 9.001,00
5797/1 B4 21.09.2012 221 60 9.001,00
5797/1 B5 21.09.2012 220 60 9.001,00
5797/1 C 21.09.2012 212 60 12.097,00
5797/1 ™ 21.09.2012 217 5 390,00
5797/1 T2 21.09.2012 218 5 390,00
5797/1 T3 21.09.2012 219 1 390,00
5797/1 KAFETERYA 21.09.2012 213 1 530,00

ISKAN BELGESINDE BAGIMSIZ BOLUMLERIN TOPLAM ALANI 78.566,00

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazlarin ruhsat, iskan ve projelerine uygun inga edildigi
gOralmastir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanligi Yapi isleri Genel
Midirlaga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayili yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.$.'nin ilgili mevzuati
geregi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yuksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulusga yaptirilacak olan yapilarin
fenni mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayili yazimizda
da belirtildigi Gzere 3194 sayili imar kanununun 26.maddesi uyarinca
kurulusga ve Kkurulusta gérevli meslek adamlarinin ayrni ayri
ustlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970
Yapi Kullanma izin Belgesi'ne islenmesi gerekmektedir." goris
verildigi anlasiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGIiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu olantaginmazlar; Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Giizeller
Mahallesi 5797 ada1 Parselde kain 63.242,70 m? alanl arsa Uzerinde
inga edilmis olan Gebze 1.Etap Projesi kapsaminda yer alan 524 adet
konut ve 11 adet ticari Gniteden olusan toplamda 535 adet bagimsiz
bolimddar.

Kocaeli Gebze 1. Etap Emlak Konutlari projesinde, konut olarak
toplam 9 konut blogunda 524 konut ve 3 adet ticaret blogunda 11 adet
ticari Unite, 1 adet sosyal tesis ile ada i¢i altyapi ve ¢evre dizenlemesi
isleri bulunmaktadir.

Halihazirda bazi bagimsiz boélimler konut olarak kullaniimakta, bazi
bagimsiz bdélumler ise bos durumda oldugu goérilmustur. Ticari
Unitelerde de birkag Unitenin dikkan olarak (market, perdeci, emlak
ofisi) kullanildigi digerlerinin bos durumda oldugu gézlemlenmigtir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan taginmazlar, Gebze Kirazpinar Mahallesi
konumludur. Taginmazlarin bulundugu bdélgede toplu konut
yapilagsmalarinin yeni basladigi gérilmustur. Yakin cevrede Gebze
Plastikgiler Organize Sanayi Bolgesi ,Gebze Emlak Konutlari 2. Etap,
bos arsalar, eski yapilar, Gebze Belediyesi Copligu bulunmaktadir.
Bolgeye ulasim 6zel araglarla ve toplu tasima araglari ile ulasim
saglanabilmektedir.

Anadolu Otoyolu tzerinde Ankara istikametine ilerlerken

izmit tabelasindan sada dogru gikis yapilarak D-100 Karayolu’na girig
yapilir. D-100 Karayolu Gzerinde 900 m ilerleyip saga Gebze Organize
Sanayi Yolu’na dondlir. Sanayi yolu tzerinde 1.6

km devam edildikten sonra saga Yeni Bagdat Caddesi’ne girilir. Yeni
Bagdat Caddesi Uzerinde 1.2 km ilerlendiginde sagda tarafta Emlak
Konutlari 1. Etap Evleriene ulasilabilmektedir.
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\ Gebze Emlak Konutlari 1. Eta
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar, Kocaeli ili, Gebze ligesi Kirazpinar
Mahallesinde yer almaktadir. Ulagsim 6zel arag ve toplu tasima
araglari ile saglanmaktadir. Yeni yeni gelismekte olan bir konut
alaninin bulundugu bolgede yer almaktadir. Tem otoyoluna 1.8 km, D-
100 Karayolu’'na takribi 3.4 km, Sabiha Gokgen Havalimani'na 28 km,
Eskihisar-Topgular Arabali Vapur iskelesi'ne 11 km uzakliktadir
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Sitenin ¢evresi glvenlik duvarlari ile gevrilmis olup, ara¢ ve yaya
girigleri igin guivenlik noktalari mevcuttur. Site, 3 farkli tipte toplam 9
adet konut blogu, 3 adet ticaret blogu bulunmaktadir. Toplam 524
adet konut,11 adet ticari Unite olmak Uzere 535 adet badimsiz
bélimden olusmaktadir. Proje tamamlanmig olup, oturuma
gecilmistir. Doluluk orani satis ofisinden edinilen bilgiye gore yaklasik
% 80 diizeyindedir.

3 adet A Blok mevcut olup 2+1 daire tiplerinden, 5 Adet B Blok
mevcut olup 3+1 daire tiplerinden, 1 adet C blok mevcut olup 4+1
daire tipinden olusmaktadir.

Apartmanlarin dig cephesi mantolamasi yapilmis olup dis cephe
boyalidir. Apartman giriginin zemini granit, duvarlari su bazli boyalidir.
Siteye acik otopark alanlari, guvenlik, gocuk oyun alanlari ve yuriyus
yollari bulunmaktadir.

Ticari Uniteler ise site girisinde bulunmaktadir.

AUN JI
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Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi . B.AK
Yapi Nizami :  BLOK
Yapi Sinifi : IV-A
Kullanim Amaci :  KONUT
Elektrik :  SEBEKE
Su :  SEBEKE
Isitma Sistemi  :  DOGALGAZ/MERKEZI
Kanalizasyon ! SEBEKE
Su Deposu :  MEVCUT
Hidrofor :  MEVCUT
Asansor :  MEVCUT
Jenerator Do

Intercom Tesis : MEVCUT
Yangin Tesisati : MEVCUT

Dis Cephe ! DIS CEPHE BOYASI-KAPLAMA

Park Yeri :  MEVCUT

Guvenlik :  MEVCUT

Hasar Durumu : -

Manzarasi *  YESIL ALAN-SITE iGi

Cephesi :  EKLI LISTEDE BELIRTILMISTIR.

gglg r:SrIn 1.Derece X 2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece
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3.4.2 - i¢c Mekan Ozellikleri
Sitede ingaat tamamlanmis olup oturuma gecilmistir.

Yerinde yapilan incelemede tasinmazlarin zeminleri; salon ve odalar
laminant parkeli , diger alanlarda seramik kaplidir. Duvarlar ; banyo
alaninda seramik kapli, diger alanlarda saten boyaldir. Tavanlari;
banyo alaninda PVC kaplama asma tavanli , salon ve odalar
kartonpiyerli , dider alanlarda tavan boyalidir. Mutfak alani dolaplar
mdf dir. Banyo alaninda dolapli lavabo takimi, dusakabin ve klozet
bulunmaktadir. Dairelerin dis kapisi ¢elik, i¢ kapilari amerikan panel
kapidir. Pencereleri PVC dograma ve ¢ift camlidir.

4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kocaeli ili

Kocaeli, Marmara Bdlgesi’nin Catalca-Kocaeli Boélimi’'nde, 29°22'-
30°21" dogu boylami, 40 D 31 ‘- 41°13' kuzey enlemi arasinda yer alir.
Dogu ve gineydoguda Sakarya, glineyde Bursa illeri, batida Yalova ili,
izmit Korfezi, Marmara Denizi ve istanbul ili, kuzeyde de Karadeniz'le
gevrilidir. il merkezi izmitin dogusundan gegen 30° dodu boylami
Tlrkiye saati icin esas kabul edilir. Kocaeli ilinin ylzolgimi 3.505
km2dir. Asya ile Avrupa’yl birlestiren énemli bir yol kavsaginda
bulunmaktadir. Dogal bir liman olan Izmit Koérfezi, islek bir
denizyoludur. ilin kuzeybati yiziindeki istanbul il siniri, Gebze ile
istanbul arasinda akan Kemiklidere’nin dogusundan geger.
Glneybatida istanbul-Kocaeli sinir izmit Kérfezinin karsi kiyisinda
Yalova topraklariyla son bulur. Bursa sinirini Samanli Daglar’'nin
tepelerinden gecgen hat olusturur. Glineydoguda bu sinir Magukiye’nin
hemen yanindaki Sapanca Golu kiyisinda Sakarya vilayetine dayanir.
2011 yil itibariyle nifusu 1.601.720'dir. ilin yilik nifus artis hizi
%027'dir. Km? ye diisen niifus miktari 398 kisiye ulasarak istanbul’dan
sonra Ulkenin en kalabalik ili olmustur. YiUzolgimU bakimindan
Turkiye’'nin en kiguk 7. ilidir.

Kocaeli’'nin sanayilesmesinde en &énemli etken, tim ulasim
imkanlarina sahip olmasidir. Kara ve demiryolu aglari ile yapilan
tasimacilk &zellikle Avrupa ve Ortadogu’ya yapilmakta olup, limanlar
ile yapilan deniz tagimaciligi da énemli bir boyuta ulagmistir. istanbul
ve Bursa gibi 6nemli ticaret ve sanayi merkezlerine yakinhgi,
yatirnmlar agisindan Kocaeli'yi 6ncelikli kilmaktadir. Kocaeli’nin sehir
merkezi Izmitin Istanbula uzakhigi 85 km’dir. istanbul'un bati
yakasinda bulunan Atatirk Hava Limani ve dogusunda faaliyet
gOsteren hemen yakinindaki Sabiha Goékg¢en Havalimani ile diinyaya
acilan Kocaeli, Ankara’'ya da TEM otoyolu ile baghdir. Uluslararasi
istanbul Atatiirk Havalimani 97 km. mesafededir. Ayrica Uluslararasi
Sabiha Gokgen Havalimanr’na 50 km. mesafededir. 5’i Kamu Limani
(Derince ve Yarimca) ve 35 o6zel iskele ile deniz ulasimi imkanlari
acisindan tim Anadolu’nun en i¢ noktasindadir.
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Harita 1 - Kocaeli'nin Konumu

Kocaeli bir sanayi kenti olarak GSYiH'nin yiizde 69.9’'unun sanayi
sektoriinde yaratildigi bir boélgedir ve ilde Sanayi Odasi’'na bagli
yaklasik bin 300 sanayi kurulusu faaliyet gostermektedir. Bu sanayi
kuruluglari agirlikh  olarak Gebze, izmit ve Korfez ilgelerinde
toplanmistir. Ulkemizin en blyik 100 sanayi kurulugunun 18’
Kocaeli’'nde bulunmaktadir. TUPRAS, Hyundai Assan, Ford Otosan,
Honda, Anadolu Isuzu, Pirelli, Goodyear, Pakmaya, Aygaz, Milangaz,
Petrol Ofisi, Kordsa, Celikkord, Nuh Cimento, Marshall, Polisan, CBS,
Mannesman Boru gibi 6nemli fabrikalar bu kentte faaliyet
gOstermektedir

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2011 yil
Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Niafus Sayimi
Sonuglarina gére Kocaeli'nin Toplam Nufusu 1.601.720 (% 94) kisidir.
Toplam nufus icerisinde 1.499.958 kent nufusu, 101.762 (% 6) da
kirsal nifusudur.

2010 TUIK verilerine gore ilde 12 ilge ve 243 kdy vardir. Kocaeli ilinin
en kalabalik ilcesi izmit, en az niifusa sahip ilgcesi de Dilovasi
olmustur.
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4.1.2 - Gebze ilgesi

Gebze, Marmara Bélgesinin dogusunda, izmit Kérfezi'nin kuzey
kesiminde yer alan, zengin bir tarihi gegmise sahip, ekonomisi, tarim,
hayvancilik ve sanayiye dayali Turkiye'nin hizla gelisen

ve bulyuyen bir ilgesidir. Gebze, Kocaeli'nin endistrisinin blyik
bélimiini barindiran, Marmara Denizi'nin kuzeyi ile istanbul'un 45
kilometre dogusunda yer alan bir ilcedir. Marmara

boélgesinin en buylk ikinci ilcesi olup Turkiye sanayisinin %15'ini
barindirmaktadir. Gebze nifusu 2010 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemine gore 305.557 kisidir.

Gebze, Marmara Bolgesi'nde Kocaeli iline bagh olarak Anadolu'nun
istanbul'a ve Avrupa'ya baglanti konumunda bulunan limanlar,
havalimani, devlet demir yollari ve E-5, TEM karayollari

gevresinde kurulmustur. Yollarin dodu-bati ydninde olmasi nedeniyle
kentsel alani ve sanayisi bu dogrultuda gelismis bir sanayi bélgesidir.
Gebze ana ulasim yollari Gizerindeki konumu

nedeni ile uzun yillar Anadolu'dan istanbul'a gé¢ eden Anadolu
halkinin, istanbul'dan énce ugradigi bir ayak olmustur. istanbul
nidfusunun 10 milyonu agsmasi kentin sorunlarini artirmis,

sanayi tesislerinin istanbul disinda yerlesmesine gereksinim
duyulmustur. Yeni yerlesim yeri arayiglarinin bir sonucu olarak, sanayi
tesislerinin biyik gogunlugu istanbul'a en yakin konumda

olan Gebze'ye akin etmistir. Topragin maliyetinin ucuz ve kolay
bulunur olusu Gebze'yi sanayinin cazibe merkezi haline getirmistir.
Kentin, limanlara yakinh@inin yaninda E-5 ve TEM karayollarinin
birbirine ¢ok yakin bir alaninda kurulmus olmasi, havalimanlarina ve
demiryollarina yakinhgi, hem Avrupa'ya yapilacak ticarette hem de
Anadolu, Orta Asya ve Orta Anadolu'ya gegis i¢in tasima kolayliklari
sunmaktadir.
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Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorii, kriz dénemlerinde talebin hizli
disUs yasadigi, bliyime doénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigi sektdér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sektérin blyimesinde hizli bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik géstergelerde
g6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlari ile deprem disincesinin
olumsuziuguna ragmen ( o&zellikle Istanbulda ) gayrimenkul
sektoriinde ciddi oranda hareketlenme gorilmastir. 2005 yilinda
gundeme gelen mortgage uygulamasi, disuk konut kredileri, dévizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinun, 6zellikle de
konut sektdriinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu
sektor yatinnm araglarinda ilk siraya oturmustur.

413 -

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi
ortalarinda baglayan faiz oranlarindaki artig, doévizlerin yukselisi
nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci olugsmasindan
dolayl duslis yonunde egdilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldig! piyasada, talebin
fazla oldugu doénemlerde c¢ok yikselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru digmustdr.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tagsinmaz
degerlerinde ylkselis gézlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artig hizi
daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis verig
merkezi, kompleksler, vb ) egilim gorilmektedir.

2008 yilinda, kiresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul sektérinde de hissedildigi, gayrimenkul alim-
satimlarinda yavaslama goruldugd gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kéti bir ddbnemden gegmis
olsa da bu dénem igerisinde 6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirimcilarin Turkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul piyasasi
dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa
yukselen bir ivme kazanmistir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu
g6zlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen
ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz degerlerine ve arz/talep
oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yilinin ilk yarisi i¢in de global olarak dinyayi etkileyen ekonomik
kosullarin  etkilerini surdirecegi, bu etkilere bagl olarak da
Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyredecegi,
degerlerde artis olmayacagi dusunulmektedir.

Degerlemesi yapilan tasinmazlarin bulundugu bélgenin yeni gelisim
gosterdigi  g6zlemlenmistir. Yakin c¢evresinde bos araziler yer
almaktadir. Genelde c¢arpik yapilasmanin bulundugu bir bdlgede yer
alir. Orta gelir grubunun konut yerlesimi olarak tercih ettigi bir
bdlgedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Gebze Belediyesi imar
Mudurliga, Gebze Tapu Madarlugu ile yerinde yapilan incelemeler ile
kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Korunakli sitede yer almaktadir.

* Kat milkiyeti kurulmustur.

* Gelismekte olan bir bélgede yer almaktadir.
*

Tem otoyoluna ve giselere yakin konumdadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

Merkeze uzak konumda bulunmaktadir.

Yakin c¢evresinde Cop toplama merkezi bulunmakta olup
alinan sifahi bilgiye g6re yakin zamanda tasinacagi
ogrenilmistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

5.3 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu yontemde; dederi belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tagsinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastirilmasi yapilmaktadir. Bu konuda
en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni
ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler dederlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir.
Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizliyi nedeni
ile saglikh sonuglara ulasabilmek icin en ¢ok bu ydntem
uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur.
Gayrimenkuliin degeri; degerleme tarihinde yeniden insa etmenin
maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale getiriimesinden
kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugmaktadir. Ana
prensip olarak mevcut bir gayrimenkulln bina degerinin, hi¢cbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Karsilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yénteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, degerlemesi yapilan tasinmazin de@erinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri bulunan
deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma ydnteminde ise
dederlenen taginmazin insaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya ¢ikan
degerden; amortisman bedeli dusurilerek gergek deger olusturulur.

Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda
kullanilabilen bu yéntemde; tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buglinkii degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasiima yontemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit akisi ise;
gOtiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buglinki degerine getirilerek
gayrimenkuliin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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| 6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

6.1 -

Gebze Emlak Konutlari 1. Etap bunyesindeki 535 adet bagimsiz
bélimin degerlemesinde Piyasa Degeri Yaklagsimi Yontemi, Gelir
indirgeme Yéntemleri kullanilmistir.

(Degerleme Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. 'den
alinan stok listesine gore yapilmigtir. Listede belirtiimis olan her bir
bélimin kullanim alani Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi
A.S. tarafindan imar Yénetmeligi'ne gére hesaplanmigtir.)

Piyasa Degeri Yaklagimi

Satilik Emsaller

*  sahibi
Tel - 05353588906

Emlak Konutlari 1. Etapta A2 blokta 6. katta 100m? 2+1 daire igin
148.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(1.480.-TL/m?)

*  gsatig Ofisi

Emlak Konutlari 1. Etapta C blokta 143m? olarak pazarlanan 4+1
zemin kat daire icin 178.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(1.245.-
TL/m?)

*  sahibi
Tel - 05325829208

Emlak Konutlari 1. Etapta A blokta 13.katta 100m? 2+1 daire igin
57.000.-TL pesin 607*142 ay=86.194.-TL toplamda 143.194.-TL satis
bedeli istenmektedir.(1.432.-TL/m?)

* Remax Uzman

Tel : 0262 6559444

Emlak Konutlar 1. Etapta A2 blokta 12. katta 105m? 2+1 daire igin
40.000.-TL pesin 650142 ay= 92.300.-TL toplamda 132.300.-TL satis
bedeli istenmektedir.(1.260.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etapta B3 blokta zemin katta 126m? 3+1 daire igin
42.500.-TL pesin 940*115 ay= 108.100.-TL toplamda 150.600.-TL
satis bedeli istenmektedir.(1.195.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etapta B3 blokta 4. katta 126m? 3+1 daire igin
58.000.-TL pesin 1040113 ay= 117.520.-TL toplamda 175.520.-TL
satis bedeli istenmektedir.(1.393.-TL/m?)
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*  Tagképrii Emlak

Tel : 05324415687

Sekerpinar Toki Evlerinde 2. katta 97m? 2+1 daire igin 85.000.-TL
satis bedeli istenmektedir.(876.-TL/m?)

* Esen-ce Emlak

Tel : 0262 3321622

Sekerpinar Toki Evlerinde 5. katta 96m? 2+1 daire igin 98.000.-TL
satig bedeli istenmektedir.(1.020.-TL/m?)

*  sahibi
Tel - 05334323557

Sekerpinar Toki Evlerinde 2. katta 132 m? 3+1 daire igin 120.000.-TL
satis bedeli istenmektedir.( 909.-TL/m?)

Satilik Diikkan Emsalleri

*  satig Ofisi

Tel : 0530 825 25 67

Emlak Konutlari 2. Etap'ta 50m? depolu dikkan i¢in 174.000.-TL satis
bedeli istenmektedir.(3.480.-TL/m?)

Emlak Konutlari 2. Etap'ta 52m? depolu dikkan i¢in 185.000.-TL satis
bedeli istenmektedir.(3.357.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etap'ta 39m? depolu dikkan i¢in 168.000.-TL satis
bedeli istenmektedir.(4.307.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etap'ta 39m? depolu dikkan i¢in 132.000.-TL satis
bedeli istenmektedir.(3.385.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etap'ta 195 m? depolu dikkan i¢in 885.000.-TL
satig bedeli istenmektedir.(4.538.-TL/m?)
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Kiralik Emsaller

*  sahibi
Tel - 054365562 27

1. Etapta A2 blokta 2. katta 100m? 2+1 daire i¢in 350.-TL/AY kira
bedeli istenmektedir.(3,5.-TL/Ay)

*  sahibi
Tel . 0543 694 89 24

1. Etapta C blokta 7. katta 143m? 4+1 daire i¢in 600.-TL/AY kira bedeli
istenmektedir.(4,20.-TL/Ay)

* Oz Altiirk Emlak

Tel : 05323110198

1. Etapta B3 blokta 3. katta 126m? 3+1 daire i¢in 600.-TL/AY kira
bedeli istenmektedir.(4,76.-TL/Ay)

*  sahibi
Tel . 0533 733 69 50

1. Etapta B2 blokta 5. katta 126m? 3+1 daire i¢in 500.-TL/AY kira
bedeli istenmektedir.(3,97.-TL/Ay)

* Remax Uzman

Tel : 0262 655 94 44

1. Etapta B4 blokta 6. katta 126m? 3+1 daire i¢in 450.-TL/AY kira
bedeli istenmektedir.(3,57.-TL/Ay)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (100 m?)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FIYATI 98.000 178.000 120.000
SATIS TARIHI -
. ) BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 9 143 132
BiRIM M2 DEGERI 1.021 1.245 909
o BENZER BUYUK ORTA BUYUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 20% 10%
KAT
L BENZER BENZER ORTA IYi
KATA iLISKIN DUZELTME
0% 0% -10%
MANZARA ORTA IYi ORTA IYi BENZER
MANZARAYA iLiSKIiN DUZELTME -10% -10% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN . R .,
DUZELTME 5% -10% 8%
TOPLAM DUZELTME -15% 0% -8%
DUZELTILMiS DEGER 980 868 1.245 836

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgede bulunan konut
vasifli site icinde konumlu konutlarin pazarlanan birim m? degerlerinin
850- 1.200 TL/m? araliginda degistigi g6zlemlenmistir. Degerlemesi
yapilan bagimsiz boélimlerden 100 m? alana sahip olan bagdimsiz
bélimler igin karsilastirma tablosu dizenlenmigtir. Diger bagimsiz
bélimlerin her biri i¢in birim m? degeri bu verilerden yararlanilarak ve
dizeltmeler yapilarak takdir edilmistir.

Bu yontem ile 535 adet bagimsiz bolum igin toplam degerinin
66.357.459,61.-TL olarak takdir edilmistir.

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Uzerindeki yapilar yeni insa edilmis olduklarindan bu ydntem
kullaniimamisgtir.
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Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkin bir yillik net kira getirisini
bu yéntem yeni bir yatirnmci agisindan gelir Greten mulkin piyasa
degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile kiralar arasindaki
iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillik Net Gelir
(NOI) / kapitalizasyon Orani " formiiliinden yararlanilir. kapitalizasyon
orani; Belirli bir kiralama dénemi sonrasindaki kira gelirlerinin
“kapitalize” edildigi orandir. Boélgede yapilan incelemelerde
kapitalizasyon oraninin % 4,5 - % 5,5 civarinda oldugu gézlemlenmis
olup, bu ¢alismada kapitalizasyon orani % 5 olarak kullaniimistir. Bu
oran ile elde edilen deger ayni zamanda s6z konusu gayrimenkulun o
yildaki “piyasa satis” degerini de gosterir.

Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine

6.31 - Gore Taginmazin Degeri

Yukarida belirtilen hesaplamalar dogrultusunda olusturulan net gelir-
deger tablosundan da gérilecegdi Uzere, 535 adet taginmazin bu
yonteme gore toplam degeri olarak 58.708.776,72.-TL takdir
edilmigtir.

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Taginmazlarin konumlari, bulyudkltkleri mimari projeleri ve yasal
mevzuatin izin verdigi 6lcide yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut
kullanimi olan konut-diikkan kullaniminin en etkin ve verimli kullanim
olabilecedi kanaatine varilmigtir.

Verilerin Degerlendirilmesi

Piyasa Degeri Yaklasimina gore;
535 adet bagimsiz bolimn toplam degeri: 66.357.459.61.-TL olarak
hesaplanmistir.

Gelir indirgeme yaklasimina gore 535 adet bagimsiz bdlimin toplam
degeri : 58.708.776,72.-TL olarak hesaplanmistir.

iki deger arasinda farkllik oldugu gériilmektedir. Gelir yonteminde
belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar (Uzerinden
buglnkii degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin her an
degisebilecegi ihtimali gbzdninde bulundurularak ve emsal
karsilastirma ydnteminde ise rayiglerin daha tutarll ve daha az
yaniltici olmasi nedeni ile sonug¢ bélimine 535 adet bagimsiz bélim
icin piyasa degeri yaklasimi yontemi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine varilmigtir.

TASINMAZLARIN DEGER TABLOSU

535 Adet Taginmazin
Degeri
TOPLAM (.-TL) 66.357.460
TOPLAM (.- USD) 36.865.255
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Miisterek veya Boliinmis Kisimlarin Degerleme

Analizi

Her bir bagimsiz bdlim ayri ayri degerleme kapsamina alinmis olup
ortak ve musterek alanlarinin degerlerinin de bu degerler icerisinde
kapsandidi kabul edilmigtir.

Katma Deger Vergisi (KDV) net alani 150 m®den kuguk konutlar igin
%1 , 150 m®den buylk konutlar ve ticari Uniteler icin %18 olarak
hesaplanmis ve deger tablosuna eklenmisgtir.

6.5.1 -

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile

6.52 - Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Tasinmazlarin kat mulkiyeti kurulmus ve sitede oturum baglamigstir.
Tasinmazlarin degerlemesinde Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi
Yoéntemi kullaniimamisgtir.

Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tagsinmazin
tamami dikkate alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek
herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve
Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin

" Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.4

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincall duruma rastlanmamisgtir.
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6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu sitede mesken nitelikli
tasinmazlarin buyuklikleri, site icinde konumlarina gére aylik kira
biim m? degerlerinin  3-5.-TL/m? araliginda, dikkan nitelikli
tasinmazlarin ise 10-15.-TL/m? araliginda degistigi gdézlemlenmistir.

Tasinmazin Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina Alinmasi,
6.5.6 - Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Devrinde Bir
Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Goérus

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan 535 bagdimsiz béliumin
Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal
Durumuna lligkin Gériis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasgiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi
Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin 25 Maddesi kapsaminda
"gayrimenkul" olarak gayrimenkul vyatinm ortakligi portféyline
alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi,
gayrimenkul yatinm ortakh@ portféylne alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUG

Rapor konusu tasinmazlarin degerinin belirlenmesi asamasinda;
yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi,
altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimuiz gayrimenkul piyasasi
kosullari dikkate alinmis ve tasinmazin hukuki, mali bir problemi

bulunmadigi varsayimi géz éniinde bulundurulmustur.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu 535 adet taginmazin

31.12.2012

66.357.460 .-TL

tarihli arsa payi dahil toplam degeri igin ;

(AltmisaltimilyoniigyiizelliyedibindortyiizaltmigTiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

78.301.802 .-TL

535 ADET TASINMAZIN DEGERI
TL usD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
66.357.460 36.865.255 28.357.889 78.301.802
1UsD=  1,8000 .-TL
1EURO= 2,3400 .-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

DA

Halil ibrahim AKYILDIZ
Lisans No: 401732

Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 400843

Bu rapor inceleme yapildigi tarinteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaz ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel

hikUmleri dikkate alinmamistir.

*
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Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.
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